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-> Hintergrund und Motivation

. e
Borsencrash SwissLife

Die nachste Borsenkorrektur, was nun?

Wurden genug Massnahmen vorbereitet?

Quelle: http://www.finanzen100.de/dossier/B%C3%B6rsencrash/
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Quelle: http://www.computerwoche.de/a/genug-geplant-jetzt-wird-sicher-prognostiziert,3071157
Foto: James Thew - Fotolia.com

Pengion SeVViCBS AG I 1. Oktober 2015, Guido Aggeler — Wir stehen vor einer nachsten Bérsenkorrektur 3


http://www.finanzen100.de/dossier/B%C3%B6rsencrash/
http://www.computerwoche.de/a/genug-geplant-jetzt-wird-sicher-prognostiziert,3071157

- Mdgliche vorbereitende Massnahmen

e
Planung und Definitionen SwissLife

* Rund um einen Borsencrash konnen in der Pensionskassenwelt verschiedene
Szenarien vorkommen. Ziel ist es hierbei, dem Stiftungsrat ein voraus-
schauendes Handeln zu ermoglichen.

Notfall. Moglichkeiten, falls keine

Erarbeiten eines Notfallplanes Vorkehrungen getroffen wurden?
Proaktives Handeln

Borsencras

i

Manko aufholen Manko aufholen nachher/

vorher

Sanierung
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- Mdgliche vorbereitende Massnahmen

e

Proaktives Handeln | SwissLife

Verzinsung der
Altersguthaben

Technischer Zins
Rentner

Umwandlungssatze

Variable Renten

Eine Senkung der Verzinsung fuhrt zu einer tieferen
Sollrendite. In der Folge konnen die Wertschwankungs-
reserven geaufnet werden.

Eine Senkung des technischen Zinssatzes senkt den
Deckungsgrad und reduziert normalweise die Sollrendite
sofern der Umwandlungssatz ebenfalls angepasst wird.

Eine Senkung der Umwandlungssatze reduziert die
Rentenleistungen und somit die Verpflichtungen der
Pensionskasse. Aufgepasst bei BVG-Minimalkassen.

Je nach Definition der variablen Renten konnten die Rentner
bei einer allfalligen Unterdeckung in die Sanierung besser
einbezogen werden. In gefahrdeten Pensionskassen ware
dies sicherlich eine Uberlegung wert.
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- Mdgliche vorbereitende Massnahmen

=
Proaktives Handeln I SwissLife

Keine Verteilung von freien Mitteln. Eine Erhdhung des
Sicherheitsniveaus, falls die entsprechenden freien Mittel
vorhanden sind.

Wertschwankungs-
reserven

Diversifikation / Das Vermogen der Pensionskasse in verschiedene
Korrelation / Anlagekategorien anlegen und schauen, dass diese nicht
Absicherung korrelieren. Evtl. ALM-Studie, Stresstests, etc.

Prufen, ob die Risikobeitrage genugend hoch sind, damit
Risikobeitrage die Differenz nicht zu Lasten der Anlageertrage oder freien
prufen Mittel geht. Vorzeitige Pensionierungen und Uberbriick-

ungsrenten absetzen.

Kontrolle des Deckungsgrades anhand des okonomischen
Deckungsgrades und eines Kennzahlenkataloges.

Uberpriifung des Cash flows.

Deckungsgrad /

Cash flows
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- Mdgliche vorbereitende Massnahmen

=
Proaktives Handeln lli SwissLife

Prufen, ob die Rentner bei Sammelstiftungen bei
Vertragsauflosungen mitgegeben werden oder nicht. Wird
dies im Vertrag explizit geregelt?

Priufung
Anschlussvertrag

Wir werden die Fortbestandesinteressen gewichtet im
Teilliquidationsreglement? Dies kann entscheidend sein fur
die Ubertragung einiger Riickstellungen.

Teilliquidations-
reglement

Besteht ein Sanierungsreglement und wie ist dieses
Sanierungs- ausgestaltet? Hierbei ist vor allem die vorgangige

reglement Kommunikation gefragt, welche im Falle einer
Unterdeckung hilft.

Welche Sanierungsmassnahme bewirkt was?

Annahme eines Deckungsgrades von 90%. Wie entwickelt
sich die Pensionskasse in so einer Situation.
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- Notfall

f
Borsencrash und Unterdeckung ist eingetroffen SwissLife
Annahme: Es existiert kein Notfallplan.
Was gibt es noch fur Moglichkeiten? Was sind die
Problemfelder?
Pensionskasse
Fragen: Ohne entsprechende Finanzkraft
« Sanierung notwendig / moglich? des Arbeitgebers, Zuschisse aus
* Wie steht es mit dem Wohlfahrtsfonds, etc. kann es
Arbeitgeber? - schwierig werden
— Finanzkraft? Evil. beschliessen von
— Reaktion Arbeithehmende? Sanierungsplan

+ Besteht ein Wohlfahrtsfonds?
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-> Beispiel einer Musterkasse

Gesamtrisikofahigkeit einer Musterkasse

IST-Zustand (Basisszenario)

Deckungsgradprojektion
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Deckungsgrad

e

SwissLife

- Es ist aufgrund der hohen
Sollrendite und der tiefen
erwarteten Rendite mit
einem fallenden Deckungs-
grad zu rechnen

- Die Wahrscheinlichkeit,
unter den kritischen Deck-
ungsgrad zu fallen oder zu
bleiben, steigt kontinuierlich
(rotlicher Bereich). Dies
lasst schliessen, dass die
finanzielle Risikofahigkeit fur
die Anlagestrategie nicht
gegeben ist
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-> Beispiel einer Musterkasse

t
Risiko-Leistungs-Diagramm SwissLife

Basisvariante (ohne Massnahmen)

: ; Risiko-Leistungs-Diagramm
* |In der Basisvariante J 9 80 %

nimmt das Risiko
hoherer Kosten mit
der Zeit massiv zu

~
o
~
[8)]
R

* Das Risiko, unter
den kritischen Deck-
ungsgrad zu fallen,
betragt rund 30%
und steigt im Zeit-
verlauf deutlich an.

50 % — 50 %
Risiko abnehmend

Rentenhohe inkl. AHV in % Grundlohn

¢ [_)ie Altersleistungen . 0 00 Musterkasse Basis
(inkl. AHV-Rente) 0w 10 % 20 %
betragen rund 70% Risiko einer Unterschreitung
des letzten AHV-
Lohnes

% . 40 % 50 % 60362%
des kritischgn Deckurjgsgrades

29% 39% 47%
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-> Beispiel einer Musterkasse

=
Analyse konkrete Massnahmen SwissLife

« Senkung des technischen Zinssatzes von 3.5% auf 3.0%
« Senkung des technischen Zinssatzes mit Ausfinanzierung
« Verzinsung der Altersguthaben 2.0% statt 3.0%

« Optimierung der Anlagestrategie

« Kombinationen von mehreren Massnahmen
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-> Beispiel einer Musterkasse

e

Senkung technischer Zins von 3.5% auf 3.0% SwissLife
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Sollrendite

—00 Musterkasse Basis
—01 Senkung f[echn. Zins ohne externe Ejnlage

2014 2015 2016 2017 20‘1§ 2919 ?020 2021 2022 2023 2024
Projektionsjahr

Die Sollrendite des Zinsprozesses
der Rentner ist etwas gesunken
(stark gesunken im Verhaltnis zu
ihrem Deckungskapital, aber dessen
Anteil am Vermogen ist signifikant
gestiegen)

Die Sollrendite fur den
Weiteraufbau der Ruckstellung fur
Pensionierungs-verluste hat sich
mehr als verdoppelt

In der Summe hat sich die
Sollrendite praktisch nicht geandert

Eine Senkung des tech-
nischen Zinssatzes alleine bringt,
ausser einer etwas konservativeren
Bilanzierung, nichts; vor allem spart
die Pensionskasse keinen Rappen
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-> Beispiel einer Musterkasse

=
Senkung technischer Zins 3.5% auf 3.0% SwissLife

mit Massnahme ohne Massnahme
Deckungsgradprojektion Deckungsgradprojektion
200 % 200 % 200 % 200 %
—5.00 % - Perzentil; Jahr 1 —5.00 % - Perzentil; Jahr 1
—95.00 % - Perzentil; Jahr 1 —95.00 % - Perzentil; Jahr 1
180 % —5.00 % - Perzentil; Jahr 5 180 % 180 % —5.00 % - Perzentil; Jahr 5 180 %
95.00 % - Perzentil; Jahr 5 95.00 % - Perzentil; Jahr 5
—5.00 % - Perzentil; Jahr 9 —5.00 % - Perzentil; Jahr 9
o 95.00 % - Perzentil; Jahr 9 o o 95.00 % - Perzentil; Jahr 9 0
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Projektionsjahr Projektionsjahr
L ] o L] o
Startdeckungsgrad: 100.4% Startdeckungsgrad: 105.0%

* Der Deckungsgrad sinkt zu Beginn von 105.0% auf 100.4%
« Die projizierte Entwicklung ist parallel zu derjenigen ohne Zinssatzsenkung
« Die Senkung des Deckungsgrades muss gleichwohl den Versicherten erklart werden

« Der Aufsichtsbehorde muss man erklaren konnen, dass trotz gesunkenem
Deckungsgrad die finanzielle Sicherheit unverandert ist
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-> Beispiel einer Musterkasse

ﬁ(-,,

Senkung technischer Zins von 3.5% auf 3.0% SwissLife

Rentenhohe inkl. AHV in % Grundlohn

Risiko-Leistungs-Diagramm
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,,IL9 01 Senkung techn. Zins ohne externe Einlage
400/0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 1004{%

Risiko einer Unterschreitung des kritischen Deckungsgrades

o
>

Die Leistungen sind unverandert

Deckungsgrad gesunken -
Risiko einer kritischen
Unterdeckung steigt

Die Grafik offenbart die schlechte
Lage der Pensionskasse, sobald
mit angemessenen technischen
Grundlagen gemessen wird

Es besteht betrachtlicher
Handlungsbedarf

Die Senkung des technischen
Zinssatzes ohne weitere Mass-
nahmen ist nicht zielfUhrend

Diese Grafik zeigt den geringen
Informationswert des Deckungs-
grades ohne Zusatzangaben
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-> Beispiel einer Musterkasse

Senkung technischer Zins von 3.5% auf 3.0%
mit / ohne Ausfinanzierung im Vergleich

Risiko-Leistungs-Diagramm
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Rentenhohe inkl. AHV in % Grundlohn

40(%:

« Wegen des gestiegenen Vermogens ist der Anteil des Vorsorgekapitals

Sollrendite

e

SwissLife

O 01 Senkung techn. Zins ohne externe Einlage

02 Senkung techn. Zins mit externe Einlage

—00 Musterkasse Basis

%/|—01 Senkung techn. Zins ohne externe Einlage

02 Senkung techn. Zins mit externe Einlage

% 10.% 20 % 30 % 4_0 % 50 % 6(?_% 70 % 80 % 90 % 10049/0%
Risiko einer Unterschreitung des kritischen Deckungsgrades

0y
° 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Projektionsjahr

Aktive und Rentner am Vermogen gesunken und somit auch die

Sollrendite.

» Diese Entscheide genugen nicht, um die Pensionskasse langfristig auf eine

gesunde finanzielle Basis zu stellen. Mit der Ausfinanzierung wurde

lediglich Zeit gewonnen.
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-> Beispiel einer Musterkasse

e

Verzinsung Altersguthaben 2.0% statt 3.0% SwissLife

Risiko-Leistungs-Diagramm
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Y0 8% 10% 20% 30% 40% 5% 60% 70% 80 % 90 % 1000 "
Risiko einer Unterschreitung des kritischen Deckungsgrades

Durch die vorsichtigere Verzinsung
konnte die Zunahme des Risikos
vermieden werden.

Die effektiven Altersleistungen
sinken allmahlich.

Die Pensionskasse wurde nicht
stabilisiert, da die Verzinsung nach
«guten Nachrichten» leicht wieder
erhoht werden konnte (Zurtck-
haltung braucht Disziplin).

Eine moderate Verzinsung kann nur
unterstltzend wirken; langfristige
Massnahmen mussen
struktureller Natur sein.
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-> Beispiel einer Musterkasse

Optimierung der Anlagestrategie

Risiko-Leistungs-Diagramm
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Risiko einer Unterschreitung des kritischen Deckungsgrades

e

SwissLife

Die Leistungen sind
unverandert.

Die Verschlechterung des
Risikos kann gebremst werden.

Dies ist hauptsachlich auf die
hohere Renditeerwartung
zuruckzufahren. Die schwache
Senkung der Volatilitat hat
praktisch keinen Einfluss.

Strukturell wurde nichts
unternommen; etwas Uberspitzt
ist dies nur Kosmetik oder die
Anwendung des Prinzips der
Hoffnung.

Pension SeVViceS AG I 1. Oktober 2015, Guido Aggeler — Wir stehen vor einer néchsten Bérsenkorrektur 17



-> Beispiel einer Musterkasse

-~
N (i
Kombinationen von Massnahmen SwissLife

Sollrendite Risiko-Leistungs-Diagramm
5 % _ 80 % 80 %
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45 % _— o o
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C
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0 %2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 €% 10% 20% 30% 40% 50 % 60 % 70 % 80 % 90 % 1000

Projektionsjahr Risiko einer Unterschreitung des kritischen Deckungsgrades

Obige Zusammenfassungen zeigen, dass die einzelnen Massnahmen nicht
genugen, sondern erst eine Kombination davon zum gesuchten Ergebnis fuhrte.
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- Aufholen eines Mankos nach dem Crash

e

Unterdeckung ist eingetroffen SwissLife

« Spatestens in diesem Augenblick wird sich der Stiftungsrat mit der Sanierung
auseinandersetzten mussen.

 Information an Aufsicht, Experte, Arbeitgeber, Arbeitnehmer und
Revisionsstelle

« Massnahmen zur Behebung einer Unterdeckung mussen gemass Art. 65d
Abs. 2 BVG folgende Bedingungen erfullen/berucksichtigen:

Reglementarische Grundlage muss vorhanden sein

Vermogens- und Verpflichtungsstruktur

Entwicklung des Bestandes

Angemessen und Teil eines Gesamtkonzeptes

Behebung der Unterdeckung innerhalb einer angemessenen Frist

* Wichtig: Zuerst immer die strukturellen Probleme einer Kasse beheben.

_ Beschliessen von Sanierungsmassnahmen,
erstellen eines Sanierungsplanes
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-> Beispiel einer Musterkasse

Borsencrash: ﬁ(-,,
Deckungsgrad fallt von 105% auf 90% SwissLife

* Die Kasse hat nicht proaktiv gehandelt, d.h. techn. Zins 3.5%, Verzinsung
Altersguthaben 3.0%, Umwandlungssatz auf 6.8%

 Innerhalb kurzester Zeit andert sich die Situation folgendermassen:

Vor dem Crash Nach dem Crash
Deckungsgradprojektion Deckungsgradprojektion
200 % ‘ : : : 200 % 180 ¢ : — 180 %
—5.00 % - Perzentil; Jahr 1 —5.00 % - Perzentil
—95.00 % - Perzentil; Jahr 1 —95.00 % - Perzentil
180 9 —5-00 % - Perzentil; Jahr 5 180 % 160 % -'199% Deckungsgrad 160 %
95.00 % - Perzentil; Jahr 5 —kritischer Deckungsgrad
—5.00 % - Perzentil; Jahr 9 —erwarteter Deckungsgrad
95.00 % - Perzentil; Jahr 9
o . o 140 % 140 %
160 %1 ~100% Deckungsgrad 160 % o i O'C
-8 —kritischer Deckungsgrad g © ©
= —erwarteter Deckungsgrad |- = = =
D140 % 959 — 1140 % 3 D120 % ——
o | o] )] | T (o))
c | c c | c
=] | — S o] /,/’/ ]
X120 % — . 120 % % 5 100 % 100 % ¥
0] [0] 0} 0}
o Q (@] )]
100 % L 100 % 80 % — 80 %
\
—
\\ . \\\ — \\c .
80 % — — =180 % 60 % —1 160 %
\\\\\\ —
—
60 ¢ 60 % 40 % 40 %
%14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 D14 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Projektionsjahr Projektionsjahr
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-> Beispiel einer Musterkasse

.. e
Ubersicht der Sanierung SwissLife

Risiko-Leistungs-Diagramm
75 %

0 01 Musterkasse Basis

0 02 Kombinierte Massnahmen

| © 03 Kombiniert inkl. Sanierung

© 04 Kombiniert ohne Sanierungsbeitrag

\l
o
32

(2] (o]
o ()]

PSS
Prozent

(1)
o

Rentenhohe inkl. AHV in % Grundlohn

g

% 10% 20% 30% 40% 50 % 60% 70% 80 % 90 %

Risiko einer Unterschreitung des kritischen Deckungsgrades
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- Zusammenfassung und Folgerungen

| G
Fazit SwissLife

 Vorausschauendes Handeln und ein seridses Risikomanagement lohnen sich fur
einen Stiftungsrat, um sich fur Borsenkorrekturen, etc. vorzubereiten.

* Die langfristige Wirkung jedes einzelnen Entscheids des obersten Organs kann mit
entsprechenden Steuerungselementen visualisiert werden, z.B. einem Risiko-
Leistungsdiagramm.

 Die Analyse der Simulationen zeigt eindeutig, was wirkt und was nicht und gibt
|deen fur weitere Massnahmen.

« Ziel: Strukturelle Risiken zu minimieren, um bei einer allfalligen Borsenkorrektur
optimal vorbereitet zu sein. Hiermit sinkt das Haftungsrisiko der verschiedenen
Organe.

 Einige Entscheidungen und Massnahmen konnen bereits vor einer Unterdeckung
entschieden werden. Bei Eintritt konnen diese dann sofort umgesetzt werden.
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- Kontakt

Sprechen Sie mit uns!

Guido Aggeler
Eidg. dipl. Pensionsversicherungsexperte
Dipl. Phys. ETH

Telefon +41 4328472 10
Fax +41 43 33872 10

guido.aggeler@slps.ch

e

SwissLife

Swiss Life Pension Services AG
die Beratungsfirma von Swiss Life

General Guisan Quai 40
Postfach
8022 Ziirich

Tel: 0800 00 25 25
pension.services@slps.ch
www.slps.ch

Der starke, kompetente Partner,
auch in der Umsetzung
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Pension Services AG /r
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SwissLife

So fangt Zukunft an.
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